
引资竞争、居住用地价格与房价*

范小敏，徐盈之
（东南大学，经济管理学院，江苏 南京 211189）

摘   要：地方政府间的工业引资竞争扭曲了建设用地的配置，并带来了居住用地价格及房价上

涨的压力，现有文献忽视了引资竞争与居住用地价格及房价间的传导机制。基于此，文章利用

2009−2015 年中国 104 个主要城市的面板数据，采用中介效应法考察了引资竞争影响居住用地价格

与房价的作用机制。研究发现，引资竞争显著地提升了居住用地价格及房价。具体地，引资竞争通过

降低居住用地供给弹性提升了居住用地价格；通过增加政府干预降低居住用地供给弹性和提高产

业集聚水平提升了房价。其中相比较房价，居住用地价格因受到了更多政府行政干预而对需求冲击

反应不敏感。异质性分析显示，东部地区引资竞争显著提升了居住用地价格与房价，中西部地区引

资竞争对居住用地价格影响显著为负，但对房价影响不显著，省会及以上城市的引资竞争对居住用

地价格与房价的提升效应显著高于一般地级城市。
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一、引　言

快速的工业化和城市化进程使中国的房地产业进入了繁荣发展时期。房价的快速上涨与

居民住房支付能力严重不足的矛盾引起了各界的高度关注，居住用地价格的高速增长是高房价

重要推手，其在房价上涨过程中发挥了重要作用。而与居住用地价格和房价形成鲜明对比的是

长期以来工业用地价格的低速增长，居住用地和工业用地间的价格剪刀差不断地扩大。①工业用

地和居住用地的价格失衡与城市建设用地的扭曲性配置密不可分。②2006 年中央提出的 18 亿耕

地保护红线强化了中国城市建设用地的稀缺性，在此背景下，工业用地的过度供给往往伴随着

居住用地供给受限，进而推动了居住用地价格与房价的上涨。高房价带来的资本“脱实向虚”严

重制约了实体经济的振兴之路，因此，寻找房价上涨背后的原因具有重要的现实意义，而建设用

地的有效配置是破解当前经济“虚实失衡”难题的重要突破口。偏向工业的建设用地配置的逻

辑是地方政府为增长而竞争的偏好，地方政府间以工业用地为引资利器的竞争与居住用地价格
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① 据统计，2009−2015 年间，中国 104 个主要城市的住宅房价年均几何增长 8.24%，居住用地地面价格年均几何增长 9.31%，而工业用地

的平均出让价格只有居住用地出让价格的 14.86%，年均几何增长率仅为 3.73%。

② 据统计，2009−2015 年间，中国 104 个主要城市的工业用地出让面积占建设用地的比例平均高达 20.73%，显著高于世界各国关于工业

用地的占比规划，而同期的住宅用地供应面积占国有建设用地供应比例则由 27.16% 稳步下降至 19%。
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和城市住房价格间存在关联。既有文献从货币供给、贷款利率、城市居民消费、人口规模、土地价

格和城市化等不同角度寻找高房价的原因，但少有研究从地方政府工业竞争视角出发来探讨地

方政府竞争对居住地价及房价的作用机制与传导路径，这正是本文关注的主要问题。

快速的城市化进程给居住用地价格与房价带来了需求冲击，但供给侧问题更加不容忽视。

大量学者关注城市工业用地和居住用地的供给结构失衡问题。陶然等（2009）和张莉等（2011）研

究了地方政府策略性的土地出让逻辑：一方面，地方官员出于引资动机有低价出让大量工业用

地的偏好；另一方面，对财政收入的追逐使地方有高价限制商住用地出让的倾向。工业用地和居

住用地的供给失衡扭曲了居住用地与工业用地的比价。由于居住用地的市场化程度相对较高，

其价格基本能够反映市场均衡价格，因此更多的研究关注工业用地的价格形成机制（曹清峰和

王家庭，2014）。王家庭等（2012）指出，地方官员在晋升激励机制下往往以压低工业地价的方式

来换取产业的迁入。王贺嘉等（2013）认为，片面追求经济增长的地方政府在区域间博弈中存在

“竞次到底”的占优策略，进而导致工业地价长期保持在较低水平上。杨其静和彭艳琼（2015）指

出，地方官员面临的晋升激励强化了地方政府对流动性资本的竞争并使之陷入低价出让工业用

地的底线竞争。可见，工业用地的低价出让偏好是地方政府竞争的结果。也有学者从财政激励

的角度讨论地方政府的土地出让行为。周飞舟（2010）以及孙秀林和周飞舟（2013）认为，分税制

改革引致的财政压力激发了地方政府对土地开发的冲动，中央政府从地方“集中”的收入越高，

地方政府就会越多地依赖商住用地的高额出让金收入。然而，不论是晋升激励的鞭策还是对财

政收入的追逐，地方政府都会将努力策略性地集中在工业发展的表现上（Zhang，2012）。一方面，

低价出让工业用地为地方政府带来的不仅是出让金收入，更重要的是长期的经济增长以及税收

与就业，这符合地方政府为增长而竞争的偏好；另一方面，工业用地的大量供给增大了商住用地

的供给压力，导致需求刚性的商住用地价格快速上涨，商住用地的高价出让符合地方政府追求

财政收入的偏好，而高价出让商住用地获取的高额土地出让金对低价出让工业用地发生的亏损

会形成“横向补贴”机制（陶然等，2007；2009）。因此，在财政和政绩的双重激励下，地方政府展开

激烈的引资竞争能同时满足其对晋升和财政收入的追求，且工业用地成为了地方政府参与引资

竞争的重要工具（刘守英，2014；杨其静和彭艳琼，2015）。

已有文献较多地关注了地方政府竞争对工业用地价格的影响，忽略了引资竞争对居住用地

价格以及房价的传导机制。事实上，一方面，居住用地价格受政府行政干预的支配会偏离市场均

衡价格。王媛和杨广亮（2016）发现了地方政府为城市发展而使用土地分配权的证据，并认为地

方政府对土地出让的干预导致了商住用地价格被低估。另一方面，以工业用地为引资利器的竞

争与居住用地价格及房价的上涨之间存在着逻辑联系。有证据表明，财政和政绩的双重压力助

推地方政府对建设用地配置实施干预，地方对“土地财政”和“招商引资”的依赖使居住用地供给

受限，进而导致居住地价的上涨（郑思齐和师展，2011）。张莉等（2017）进一步验证了地方政府偏

好工业用地的供地结构显著推动了房价的上涨。也有研究发现中央政府为平衡区域间发展而在

建设用地指标配置上偏向于中西部地区，进而导致了东部地区房价的快速上涨（陆铭等，2015）。

然而，鲜有文献就地方政府间引资竞争对居住用地价格及房价的作用机制与传导路径进行

定量识别。基于此，本文从地方政府间工业引资竞争视角出发，构建中介效应模型，探索引资竞

争影响居住用地价格及房价的传导路径。本文的贡献在于：（1）关注引资竞争对居住用地价格及

房价的作用机制。已有文献较多地关注了地方政府供地策略对工业用地价格的影响，部分文献

虽有涉及地方供地政策对房价的影响，但从定量视角建立地方政府竞争与地价及房价关系的研

究还不多见。（2）探索研究了引资竞争影响居住用地价格及房价的传导路径。已有研究仅考察
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了地方政府竞争对用地价格的直接影响，实际上地方政府的引资竞争还可以通过加强政府干

预，强化城市住房需求刚性以及影响城市产业集聚水平而作用于居住用地价格与房价。（3）打破

单一研究视角，进一步考察引资竞争对居住用地价格及房价的影响在不同地理区位和不同行政

级别城市间的差异，为中国差异化的房价提供经济逻辑启示。

二、机理分析与假说

经济分权与政治集权的统一是中国经济改革和发展的基础性制度安排（Xu，2011）。基于这

种制度安排，为了在晋升竞争中胜出，地方政府将推动经济增长作为其行为目标（Li 和 Zhou，

2005）。以财政集权为特征的分税制改革转变了中央与地方的财政关系，带来了地方政府的财政

困境（赵文哲和杨继东，2015）。面临财政和晋升的双重压力，地方政府以土地为重要资源展开引

资竞争（Li 和 Kung，2015），其中廉价出让工业用地成为地方招商引资的利器（刘守英，2014；杨其

静和彭艳琼，2015）。事实上，不论地方政府是出于对财政收入的追逐还是为在经济增长中取胜，

将努力策略性地集中在工业引资上是地方政府的理性选择（Zhang，2012；张莉等，2017）。一方面，

通过低价出让工业用地的引资竞争带来的直接好处是推动了本地经济增长以及培育相关产业；

另一方面，高价出让商住用地带来好处的是丰富地方财源，两者之间的逻辑联系在于工业用地

的引资能力越高意味着将有限的建设用地配置于居住用地的机会成本越高，那么在需求刚性的

住房市场下，地方政府有动机通过“饿地”政策来控制商住用地的出让比例，以较少的商住用地

供给量获得更高的土地出让金，以“横向补贴”低价出让工业用地的亏损。因此，引资回报越高，

地方政府对低价出让工业用地的引资策略偏好越会对居住用地供给产生挤出效应，进而推动居

住地价上涨，并带动房价上涨。据此，本文提出假说 1：地方政府的引资竞争会提升居住用地价

格及房价，引资回报越大居住地价及房价越高。

在地方政府垄断土地资源的制度背景下，引资竞争促使其在建设用地的配置上实施干预，

包括对土地出让方式以及对土地用途配置的干预。许多研究讨论了地方政府在土地出让方式上

的策略性选择行为，即以高价“招拍挂”方式出让商住用地，以低价协议方式出让工业用地，以及

地方政府对低价挂牌出让方式的偏好（王媛和杨广亮，2016；范小敏和徐盈之，2018）。地方政府

在土地出让方式上的策略性支配是其在土地用途配置上实施干预的基础，主要表现为在工业用

途和居住用途间进行符合其竞争偏好的配置。在“横向补贴”机制下，引资回报越大，地方政府

越有干预供地结构，限制居住用地供给比例的偏好，进而对居住用地价格及房价产生影响（张莉

等，2017）。与此同时，地方政府在为增长而努力的过程中也存在偏向城市的倾向，地方政府的这

种倾向促使了生产资源向城市辖区集聚（张天华等，2017），生产要素的集聚形成了丰富的劳动力

与资本市场，进而对住宅市场价格产生正向影响。据此，本文提出假说 2：地方政府的引资竞争

增加了政府干预，政府通过限制居住用地供给比例来干预城市辖区发展的路径，进而提升了居

住地价及房价。

在给定的生产技术下，相对于土地投入要素，劳动力和资本是接近充分流动的，因此住房的

供给弹性主要受制于居住用地的供给弹性（张小宏和郑思齐，2010），而居住用地供给弹性与地方

政府间的引资竞争联系紧密。一方面，“横向补贴”机制下，引资竞争会对居住用地供给产生挤

出效应，使居住用地供给受限；另一方面，引资竞争在带动工业投资的同时还会对其他服务产业

产生“溢出效应”，增加城市的就业需求，吸引人口流入，而人口的快速增长将引致巨大的住房需

求。图 1 中（1）和（2）报告了居住用地面积对城镇就业人数变动的反映程度，可以发现，居住用地

的供给滞后于就业人数的增长，这反映了引资竞争带来的需求冲击使居住用地供给的弹性在下
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降。①当居住用地供给滞后于人口增长时会导致人均居住用地面积的减少。②2009−2015 年间，我

国 104 个主要城市的人均居住用地面积由 1.78 平方公里/万人下降至 1.54 平方公里/万人，年均

几何下降 2.4%，其中东部地区的人均居住用地面积下降最为明显，由 1.55 平方公里/万人下降至

1.18 平方公里/万人，下降幅度为 4.6%，接近全国水平的两倍。图 1 中的（3）和（4）报告了地方引资

竞争与人均居住用地面积的相关情况。③从中可以发现，引资回报越大的城市，人均居住用地面

积越小。人均居住用地面积越小本质上反映的是居住用地供给滞后于需求增长的程度越高，这

便进一步强化了住房需求刚性。据此，本文提出假说 3：地方政府的引资竞争降低了居住用地供

给弹性，减小了人均居住用地面积，提升了居住地价及房价。
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图 1    引资竞争与人均居住用地面积关系图（圆圈代表城市，虚线为拟合线，灰色为 95% 置信区间）

 

除了供给侧因素的影响，引资竞争带动的需求冲击也会对住房市场产生影响。地方政府的

引资竞争一定程度上会带来产业在空间上的集聚，如大量工业园区与开发区的设立。制造业集

聚存在正的溢出效应，会带动交通运输和房地产等服务业的发展，而服务业集聚带来的知识溢

出和技术扩散等优势又可以提升制造业生产效率和核心竞争力等。产业集聚在创造就业和提高

劳动生产率方面的积极作用会提高对商住用地的需求，如就业增加产生刚性的住房需求，进而

从需求侧推动居住地价及房价的上涨。据此，本文提出假说 4：地方政府的引资竞争能提升产业

集聚水平，进而带动需求冲击提升居住地价及房价。

三、模型与数据

（一）模型与变量。本文构建如下基准模型来考察地方政府引资竞争对居住用地价格及房价

的影响：

范小敏、徐盈之：引资竞争、居住用地价格与房价

① 即居住用地供给面积的变动幅度与就业人口增长的变动幅度之比。

② 使用居住用地面积除以城镇就业人数来描述人均居住用地面积。

③ 相关变量的详细描述见本文的实证检验部分。
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priceit = α0+α1avtit +α
∑

controlit +µi+ηt +εit （1）

其中， i 和 t 表示城市和年份，price 包括居住用地价格 p_jz 和住宅房价 p_h，avt 表示引资竞争，

control 为一组控制变量，μi 为个体固定效应；ηt 为时间固定效应；εit 为随机误差项。

采用增值税对地方财政收入贡献度衡量核心解释变量引资竞争。据前文所述，地方政府围

绕工业展开的引资竞争同时符合其政治晋升以及财政收入的偏好。Zhang（2012）认为，地方政府

竞争一定程度上表现为对增值税的竞争，因为增值税的增长与工业投资联系密切，且工业投资

的溢出效应也会进一步促进相关产业的增长。从晋升激励角度来说，地方经济增长有赖于工业

投资的初始推动，增值税的贡献度一定程度上可以反映地方政府引资的力度和回报效果。从财

政激励角度来说，增值税是税收收入中贡献最大的税种，且增值税的增长还有助于培育其他税

种税基的增长。因此，使用增值税占财政收入之比衡量引资竞争程度具有一定的合理性。此外，

同时使用已有研究所使用的反映地方政府竞争程度的人均实际利用外商投资额（pfdi）进行稳健

性检验（张军等，2007；吴群和李永乐，2010；张莉等，2017）。

控制变量包括：经济发展水平（pgdp），使用实际人均 GDP 衡量。人口密度（den），使用常住人

口除以城市的辖区面积衡量。产业结构（stru），使用第三产业产值除以第二产业产值衡量。用建

设用地面积（area）来反映地区建设用地的供给能力。财政压力（fiscal），使用地方的财政支出除

以财政收入衡量。房地产开发投资水平（invh），使用房地产开发投资额除以 GDP 衡量。外商投

资（fdi），使用当年实际使用的外资金额来表示，并使用历年的平均汇率折算为人民币值。①区位

因素（distance），使用城市到三大港口（上海、深圳、天津）最近的距离衡量，以控制不同禀赋城市

的地价与房价的差异。出于数据准确性考虑，所有控制变量均使用市辖区数据。

此外，本文构建如下递归方程检验引资竞争影响居住用地价格与房价的中介效应：

priceit = α0+α1avtit +α
∑

controlit +µi+ηt +εit （2）

Mit = γ0+γ1avtit +γ
∑

controlit + νi+λt + ξit （3）

priceit = β0+β1avtit +ωMit +β
∑

controlit +υi+ϕt + ζit （4）

其中，中介变量 M 包括：政府对供地结构的干预（gov_ls），使用住宅用地供给面积占供地总量的

比衡量；发展城市辖区的干预（gov_city），使用城市市辖区的财政支出占全市的财政支出比衡量；

人均居住用地面积（perjz），使用居住用地面积除以城镇就业人数度量，人均居住用地面积越小意

味着居住用地供给滞后于就业增长的程度越大，居住用地供给弹性越小住房刚需则越大，反之

则反；产业集聚（agg），使用区位熵分别构造制造业集聚水平（magg）及服务业集聚水平（sagg），即

城市制造业（服务业）就业人数占比除以全国制造业（服务业）就业人数占比。

（二）样本和数据。本文样本覆盖中国 104 个主要城市，样本期为 2009−2015 年。居住用地

价 格 数 据 来 自 历 年 《 中 国 国 土 资 源 统 计 年 鉴 》 ， 由 于 该 数 据 只 涉 及 重 要 的 105 个 城 市 ， 且 于

2009 年开始公布，由此决定了本研究的数据范围（拉萨数据缺失严重，予以剔除）。增值税和房价

数据来自中国经济与社会发展统计数据库以及各省市历年的统计年鉴，房价使用住宅销售额与

销售面积计算。控制变量和中介变量数据均来自历年的《中国城市统计年鉴》。所有的名义值均

使用 GDP 指数平减为实际值，GDP 指数来自各省市历年的统计年鉴。距离为基于经纬度计算的

各地人民政府间的地理距离。表 1 报告的是本文所使用变量的描述性统计情况。
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① 当使用人均实际利用外商投资额（pfdi）衡量的地方政府引资竞争程度进行估计时，不再控制外商投资（fdi）变量。
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表 1    变量的描述性统计

变量类型 变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量
lnp_jz 728 7.809 0.874 5.361 10.503
lnp_h 728 8.525 0.510 7.324 10.151

核心解释变量
lnavt 728 2.396 0.409 0.071 3.427
lnpfdi 728 6.244 1.645 −2.045 9.133

控制变量

lnpgdp 728 10.929 0.480 9.448 12.321
lnden 727 0.226 0.785 −3.231 2.518
stru 728 1.042 0.566 0.164 4.035

lnarea 720 5.183 0.766 3.839 7.978
lnfiscal 728 4.981 0.372 4.046 7.041
lninvh 710 2.705 0.551 0.421 4.205
lnfdi 728 12.451 1.855 4.001 16.352

distance 728 565.124 410.897 0.000 2 502.600

中介变量

gov_ls 728 0.234 0.097 0.014 0.518
gov_city 728 0.604 0.222 0.100 1.000
lnperjz 728 0.293 0.538 −1.324 3.011
magg 728 1.038 0.492 0.185 2.855
sagg 728 0.293 0.139 0.052 0.813

 
 

四、实证结果与分析

（一）基准回归分析。

1. 估计策略。首先，通过在模型中尽可能多地控制其他影响居住用地价格和房价的需求及

供给因素，并控制区位因素对居住用地价格与房价的影响，以此减轻遗漏变量引起的估计偏误；

其次，使用地区与时间的双向固定效应估计以控制一些不可观测因素的影响；最后，考虑到住宅

市场对城市的投资、财政压力、房地产开发投资状况和外商投资状况的反向影响，使用这些变量

的一阶滞后值以减轻反向因果关系。

2. 基准回归结果。表 2 为模型（1）的基准回归结果。方程（1）和（2）使用固定效应模型估计，

结果显示，引资竞争显著提升了居住用地价格。进一步，在方程（3）中引入区位因素发现，引资竞

争依然显著地提升了居住用地价格。具体而言，上一期引资回报每增加 1%，当期居住用地价格

增长 0.20%。方程（4）考察了引资竞争对房价的影响，结果发现，引资竞争显著提升了房价，上一

期 引 资 回 报 每 增 加 1%， 当 期 房 价 上 涨 0 .18%。 至 此 假 说 1 得 到 了 验 证 。 其 中 ， 区 位 因 素

distance 的估计结果显示，城市到大港口的距离与其居住地价及房价间存在显著的“∽”形曲线

关系，这与“中心−外围”理论所描述的距离与市场潜力间的关系相符。使用 pfdi 反映地方政府

竞争程度影响的结果报告于方程（5）和（6），结果保持一致。

其他控制变量的影响中，实际人均 GDP 显著提高了房价但对居住地价影响不显著，可能的

原因在于，居住地价相对于房价而言存在更多的政府干预空间，根据王媛和杨广亮（2016）的研

究，政府存在与中意的用地单位事先协商达成成交意向后通过挂牌方式以较低价格出让土地的

行为。人口密度越高，居住地价越高。产业结构能显著提升房价，说明第三产业的发展引致了较

高的住房需求带来了房价的增长。建设用地供给面积对居住地价和房价的影响显著为正，可能

的原因是较少的建设用地配置于住房用途导致了价格的提高。上一期财政压力越大，当期居住

地价和房价越低，可能的解释是财政压力的增加促使地方政府增加居住用地供给，通过高价出

让居住用地为地方财政融资，居住用地供给面积的增加缓解了居住地价及房价的上涨。上一期

房地产开发投资状况和外商投资状况越好，当期的居住地价和房价上涨越显著。
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表 2    引资竞争对居住用地价格与房价的影响（基准回归结果）

变量 （1）lnp_jz （2）lnp_jz （3）lnp_jz （4）lnp_h （5）lnp_jz （6）lnp_h

L.lnavt 0.027***（0.009） 0.030***（0.010） 0.200***（0.077） 0.179***（0.046）

L.lnpfdi 0.035**（0.017） 0.046***（0.010）

lnpgdp 0.009（0.013） −0.032（0.069） 0.208***（0.033） −0.033（0.072） 0.182***（0.034）

lnden 0.013**（0.006） 0.143***（0.036） 0.007（0.016） 0.153***（0.036） 0.016（0.017）

stru −0.026***（0.009） 0.004（0.051） 0.143***（0.030） −0.028（0.048） 0.113***（0.027）

lnarea 0.011（0.013） 0.362***（0.037） 0.114***（0.016） 0.410***（0.036） 0.142***（0.016）

L.lnfiscal 0.009（0.005） −0.543***（0.069） −0.130***（0.033） −0.622***（0.073） −0.192***（0.038）

L.lninvh 0.005（0.007） 0.148***（0.054） 0.091***（0.024） 0.135***（0.052） 0.072***（0.022）

L.lnfdi 0.942***（0.030） 0.062***（0.015） 0.049***（0.008）

distance −0.001**（0.000） −0.001***（0.000） −0.001***（0.000） −0.001***（0.000）

distance2 0.000**（0.000） 0.000***（0.000） 0.000***（0.000） 0.000***（0.000）

distance3 −0.000**（0.000） −0.000***（0.000） −0.000***（0.000） −0.000***（0.000）

地区虚拟变量 是 是 是 是 是 是

年份虚拟变量 是 是 是 是 是 是

N 624 598 598 598 598 598

注：括号内为稳健估计的标准误，* 表示 p<0.1，**表示 p<0.05，*** 表示 p<0.01。常数项未列于表中。下表统同。

（二）中介效应检验。采用中介效应法进一步考察引资竞争影响居住用地价格与房价的传导

路径。

1. 政府干预的中介效应检验。表 3 报告了政府干预的中介效应检验结果。方程（1）至方程

（3）显示，引资竞争对住宅用地供给比例的影响为正，但不显著，住宅用地供给比例对居住用地价

格的影响为负，不显著，但对房价影响则显著为负。经 Sobel 检验，住宅用地供给比例在引资竞争

影响居住用地价格和房价中的中介效应均不显著。在以 pfdi 反映地方引资竞争程度的估计结果

中，引资竞争显著减少了住宅用地的供给比例，但其边际影响十分有限（见方程（7）），说明从总体

上来看，地方政府的引资竞争对住宅用地供给的挤出效应不是十分明显。原因在于，地方政府在

土地出让结构上存在差异化的供地模式。本文通过分区域检验住宅用地供给比例的中介效应发

现，在东部地区引资竞争显著减少了住宅用地供给比例，且作为中介变量，住宅用地供给比例在

引资竞争提升房价中的中介效应显著，而在中西部地区该中介效应不显著。事实上，中西部地区

引资竞争对住宅用地供给比例影响显著为正，这与王岳龙和邹秀清（2016）的结论一致。①本文认

为，中央政府在建设用地指标上的偏向性配置行为可以为该结果提供解释，倾向于中西部地区

的配置政策导致东部地区土地指标稀缺，引资竞争的居住用地挤出效应在东部更显著，而中西

部地区的居住用地挤出效应不明显。方程（4）至方程（6）显示，地方政府引资回报越大，政府对辖

区的财政支出比例越大，不过政府对辖区的财政支出并没有显著提升居住地价，Sobel 检验显示

该中介效应不显著，但政府在辖区支出上的倾斜显著提升了房价水平，中介效应显著。可见，相

对于房价而言，居住用地价格对需求反应不敏感。可能的原因是，居住用地价格更多地受政府干

预力量的支配而偏离由市场需求决定的均衡价。正如王媛和杨广亮（2016）所指出的那样，地方

政府在商住用地出让方式上的干预会使商住用地的价格显著被低估。因此，假说 2 与预期虽不

尽一致，但与中国实际情况相符。方程（7）至方程（12）报告的是以 pfdi 反映的地方政府引资竞争

的检验结果，结果基本保持一致。②
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①该检验结果未列于正文中，感兴趣的读者可向作者索取。

②其中，以政府对城市辖区的支出倾向作为中介变量在引资竞争影响居住用地价格中显示出完全中介效应，但该效应的显著性较弱。
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表 3    政府干预的中介效应检验

变量 （1）gov_ls （2）lnp_jz （3）lnp_h （4）gov_city （5）lnp_jz （6）lnp_h

L.lnavt 0.011（0.012） 0.205***（0.077） 0.183***（0.046） 0.074***（0.027） 0.187**（0.078） 0.154***（0.045）

gov_ls −0.378（0.244） −0.354***（0.107）

gov_city 0.178（0.150） 0.340***（0.065）

中介效应 不显著 不显著 不显著 显著

变量 （7）gov_ls （8）lnp_jz （9）lnp_h （10）gov_city （11）lnp_jz （12）lnp_h

L.lnpfdi −0.006**（0.003） 0.032*（0.017） 0.044***（0.010） 0.071***（0.006） 0.016（0.017） 0.019**（0.009）

gov_ls −0.372（0.245） −0.325***（0.111）

gov_city 0.263*（0.150） 0.371***（0.060）

中介效应 不显著 显著 显著 显著

N 598 598 598 598 598 598

　　注：表中所有估计结果均包括控制变量、地区虚拟变量以及年份虚拟变量。下表统同。
 
 

2. 人均居住用地面积的中介效应检验。由表 4 方程（1）可以看出，上一期引资回报每增长

1%，当期人均居住用地面积下降 0.25%，即引资竞争引致的就业增长快于居住用地的供给幅度。

方程（2）显示，人均居住用地面积越小，居住用地价格越高，与表 2 方程（3）相比较，当控制了人均

居住用地面积后，引资竞争对居住用地价格的影响不再显著，这说明人均居住用地面积在引资

竞争对居住用地价格的影响中存在完全中介效应，即引资竞争提升居住地价的影响必定依靠降

低居住用地供给弹性这一传导路径。因此，居住用地供给受引资竞争带动的需求弹性下降和人

均居住用地面积显著减少的影响，居住用地需求刚性得到了进一步强化，由此提升了居住地价。

方程（3）显示，人均居住用地面积的下降也显著地提升了房价，且引入人均居住用地面积后，引资

竞争对房价的边际影响系数由 0.18 下降至 0.13，中介效应显著。假说 3 得证。方程（4）至方程（6）

是以 pfdi 反映地方政府引资竞争的检验结果，结果保持一致。
 

表 4    人均居住用地面积的中介效应检验

变量 （1）lnperjz （2）lnp_jz （3）lnp_h （4）lnperjz （5）lnp_jz （6）lnp_h

L.lnavt −0.253***（0.052） 0.102（0.075） 0.134***（0.046）

L.lnpfdi −0.051***（0.013） 0.014（0.017） 0.035***（0.009）

lnperjz −0.387***（0.050） −0.181***（0.021） −0.410***（0.050） −0.203***（0.021）

N 598 598 598 598 598 598

中介效应 显著 显著 显著 显著
 
 

3. 产业集聚的中介效应检验。表 5 的方程（1）和方程（4）显示，引资竞争显著提升了城市制

造业和服务业的集聚水平，且引资竞争对制造业集聚的边际影响显著高于服务业集聚，这与我

国引资竞争中的低效率特征相关。相关证据显示，地方政府在引资竞争中存在竞相降低引资质

量的底线竞争行为（杨其静等，2014），低效的工业投资在吸引要素集聚和刺激有效需求方面的能

力有限。方程（2）和方程（5）显示，制造业集聚和服务业集聚对居住地价的影响均不显著，Sobel 检

验显示，产业集聚在引资竞争影响居住地价中的中介效应不显著。而方程（3）和方程（6）显示，制

造业集聚和服务业集聚均显著提升了房价水平，且服务业集聚对房价的边际影响（0.22）显著高

于制造业集聚的边际影响（0.06），原因在于，一方面服务业吸引就业的能力更强，由此引致的住

房需求较大地提升了房价，另一方面引资竞争带来的制造业集聚未形成显著的规模效应，刺激
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需求的能力不足，进而影响房价的效应较弱。与表 2 中的方程（4）相比，当控制了集聚水平后，引

资竞争影响房价的边际系数均由 0.18 下降至 0.17。可见，引资竞争通过产业集聚影响居住地价

与房价的中介效应均十分有限。主要原因在于，引资竞争引致的工业集聚未呈现显著的规模效

应，且扁平化的低效率发展模式对培育有效需求的作用较小。有趣的是，产业集聚对居住地价和

房价的影响存在显著差异，其中居住用地价格对需求冲击的反应不敏感。方程（7）至方程（12）是

以 pfdi 反映地方政府引资竞争的检验结果，结果保持一致。
 

表 5    产业集聚的中介效应检验

变量 （1）magg （2）lnp_jz （3）lnp_h （4）sagg （5）lnp_jz （6）lnp_h

L.lnavt 0.156***（0.047） 0.197**（0.077） 0.170***（0.046） 0.045***（0.013） 0.197**（0.077） 0.170***（0.046）

magg 0.021（0.072） 0.062**（0.030）

sagg 0.068（0.254） 0.218**（0.104）

中介效应 不显著 显著 不显著 显著

变量 （7）magg （8）lnp_jz （9）lnp_h （10）sagg （11）lnp_jz （12）lnp_h

L.lnpfdi 0.060***（0.009） 0.031*（0.017） 0.040***（0.010） 0.017***（0.002） 0.031*（0.017） 0.040***（0.010）

magg 0.064（0.073） 0.085***（0.030）

sagg 0.223（0.257） 0.299***（0.105）

中介效应 不显著 显著 不显著 显著

N 598 598 598 598 598 598
 
 

进一步地，将所有中介变量纳入基准模型（1）中，考察引资竞争对居住用地价格和房价的影

响，如表 6 中方程（1）和方程（2）所示。结果显示，引资竞争对居住用地价格影响不再显著，对房价

的边际影响系数由基准回归结果中的 0.18 降为 0.11，降幅较明显，这也印证了前文所述的中介效

应的作用。另外，为考察居住地价与房价间的传导关系，方程（3）在方程（1）的基础上进一步引入

居住用地价格，发现居住地价与房价间呈显著的正向关系，居住用地价格在引资竞争对房价影

响中的中介效应十分显著，引资竞争对房价的边际影响由 0.11 进一步降为 0.08，即引资竞争引致

的居住用地价格增长更容易导致房价上涨。方程（4）至方程（6）是以 pfdi 反映地方政府引资竞争

程度的检验结果，结果与方程（1）至方程（3）保持一致。
 

表 6    纳入全部中介变量的结果

变量 （1）lnp_jz （2）lnp_h （3）lnp_h （4）lnp_jz （5）lnp_h （6）lnp_h

L.lnavt 0.106（0.067） 0.114**（0.045） 0.080***（0.027）

L.lnpfdi 0.014（0.020） 0.013（0.009） 0.009（0.007）

lnp_jz 0.320***（0.020） 0.323***（0.021）

lnperjz −0.393***（0.050） −0.155***（0.021） −0.029*（0.015） −0.415***（0.049） −0.174***（0.021） −0.040***（0.015）

magg 0.022（0.060） 0.068**（0.029） 0.061***（0.018） 0.042（0.060） 0.084***（0.028） 0.070***（0.018）

gov_ls −0.311（0.239） −0.255**（0.102） −0.156*（0.081） −0.288（0.239） −0.227**（0.105） −0.134（0.082）

gov_city −0.076（0.122） 0.244***（0.065） 0.268***（0.040） −0.068（0.132） 0.242***（0.059） 0.265***（0.040）

N 598 598 598 598 598 598

中介效应 显著 显著
 
 

五、进一步的分析

（一）引资竞争对居住用地价格及房价影响的区域异质性。中国地域辽阔，地区间经济禀赋
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差异巨大，加之中央政府的政策倾向等会在不同程度上造成地方政府差异化的竞争行为。因此，

本文分地区讨论引资竞争对居住用地价格及房价的影响差异，结果报告于表 7。结果显示，东部

地区的引资竞争较大幅度地提升了居住用地价格与房价，上一期引资回报每增加 1%，当期居住

用地价格上涨 0.53%，房价上涨 0.37%。而中西部地区引资竞争没有显著提升居住用地价格及房

价。究其原因，一方面中西部地区受到中央政策偏斜，拥有较多的建设用地指标，引资竞争对居

住用地的挤出效应不明显；另一方面中西部地区盲目招商引资竞争带来了工业的扁平化发展，

不利于产业集聚水平的提升，创造需求能力较差。另外，有证据表明禀赋越差的地区，地方政府

会越多使用挂牌出让的方式干预土地出让，导致商住地块价格显著被低估（王媛和杨广亮，

2016），这可能是中西部地区引资竞争中居住用地价格反而下降的原因。

表 7    分地区结果

变量
东部 中西部

（1）lnp_jz （2）lnp_h （3）lnp_jz （4）lnp_h

L.lnavt 0.531***（0.136） 0.374***（0.072） −0.227***（0.077） −0.024（0.043）

lnperjz −0.595***（0.105） −0.209***（0.046） −0.127**（0.063） −0.004（0.026）

magg −0.101（0.092） 0.026（0.040） 0.117（0.091） 0.073*（0.042）

gov_ls −0.235（0.423） −0.092（0.175） −0.025（0.245） −0.218*（0.125）

gov_city −0.242（0.210） 0.073（0.079） −0.366*（0.203） 0.224***（0.078）

N 295 295 303 303

（二）引资竞争对居住用地价格及房价影响的城市异质性。中国城市层次结构鲜明，不同行

政级别的地方政府所掌握的资源及权力不同，从而其竞争行为存在差异。表 8 结果显示，引资竞

争显著提升了居住用地价格及房价，但省会及以上城市的边际影响显著高于一般地级城市。省

会及以上城市中，上一期引资回报每增加 1%，当期居住用地价格上涨 0.63%，房价上涨 0.25%。

而一般地级城市中，这一边际效应分别为 0.16% 和 0.20%。原因在于：（1）一般来说省会城市的居

住用地供给弹性较小，人均居住用地面积的减少会进一步强化需求刚性，进而较大幅度地提升

居住地价及房价。可以看出，人均居住用地面积每下降 1%，省会及以上城市的居住地价（0.57%）

和房价（0.17%）会显著上涨，而一般地级城市的居住地价（0.12%）上涨相对有限，且房价上涨不显

著；（2）省会及以上城市产业集聚水平较高，产业集聚的溢出效应能显著带动地区的生产与消费

进而导致居住地价与房价的上涨效应显著高于一般地级城市，方程（3）和（4）结果显示，一般地级

城市的产业集聚对居住地价影响不显著，对房价的提升作用也十分有限，这说明我国外围城市

产业集聚能力相对不足，吸纳人口和创造就业能力较弱；（3）外围城市中，政府对城市辖区的支出

倾向显著降低了居住地价，对房价影响不显著，这说明一般地级城市中，地方财政对城市辖区的

支出没有形成显著的引致需求效应，可能的原因除了上一节所述的政府干预对居住地价的影响

以外，还有可能是外围城市的地方政府在投资方向上存在误区，如一些偏远的中西部地区，地方

政府举债设立开发区、修建宽敞车道、建造空置商品房等盲目的“招商引资”现象屡见不鲜，然而

不考虑地理区位及缺乏比较优势的投资并不会带来规模性的生产与人口，结果导致了大量商品

房屋库存积压的现象。

（三）稳健性检验及内生性问题。本文同时使用增值税对地方财政收入贡献度和人均实际利

用外商投资额来反映地方政府的引资竞争程度，所得结果基本保持稳健，且一系列中介效应的

检验一定程度上也说明了本文结论的稳健性。另外，就内生性问题可能引起的估计偏误，本文使
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用核心解释变量引资竞争的滞后一期以减轻遗漏偏误。进一步地，考虑到居住用地价格与房价

的持续性特征，本文构建动态面板模型，使用系统 GMM 方法控制内生性问题。①同时，参考张莉

等（2017）的研究思路，选择引资竞争的滞后一期以及土地供应总量作为引资竞争的工具变量，采

用两阶段最小二乘法（2SLS）进行再检验。其中选择土地供应总量作为工具变量的合理性在于，

一方面土地供应总量与地方的引资竞争密切相关，土地供应总量较大意味着较大的竞争资本；

另一方面土地供应总量受到中央政府计划指标的严格管制，一定程度上满足外生性条件。系统

GMM 和 2SLS 的估计结果均显示，引资竞争显著提升了居住用地价格及房价，且中介变量的影响

与前文也基本保持一致，再次证明了本文结论的稳健性。②

 

表 8    分城市等级结果

变量
省会及以上城市 一般地级城市

（1）lnp_jz （2）lnp_h （3）lnp_jz （4）lnp_h

L.lnavt 0.629***（0.161） 0.247***（0.068） 0.159*（0.093） 0.199***（0.058）

lnperjz −0.567***（0.111） −0.167***（0.040） −0.121*（0.069） −0.015（0.032）

magg 0.389**（0.159） 0.211***（0.061） 0.041（0.074） 0.076**（0.032）

gov_ls −1.060**（0.408） −0.624***（0.151） 0.029（0.254） −0.024（0.121）

gov_city 0.349（0.259） 0.260***（0.093） −0.381**（0.163） 0.090（0.072）

N 194 194 404 404
 
 

六、结论与启示

促进房地产业健康协调发展是当前实现经济“脱虚向实”的重要环节。本文从地方政府工

业竞争视角出发，考察引资竞争对居住用地价格及房价的影响，并借助中介效应方法探讨引资

竞争影响居住用地价格与房价的传导路径。研究发现，引资竞争显著提升了居住用地价格与房

价，政府干预、居住用地供给弹性及产业集聚是引资竞争影响居住地价与房价的重要机制。具体

而言，引资竞争主要通过降低居住用地供给弹性，减少人均居住用地面积，强化住房需求刚性提

升居住用地价格，并通过增加政府对城市辖区的支出倾向，降低居住用地供给弹性和提升产业

集聚水平的路径提升房价。其中引资竞争对住宅供给比例的挤出效应在不同地区存在差异，进

而引资竞争通过供地结构影响房价的传导路径存在区域差异。进一步地，引资竞争对居住用地

价格与房价的影响存在地区和城市等级上的差异，东部地区引资竞争提升居住地价与房价的影

响显著，而中西部地区引资竞争对居住地价影响为负，且对房价影响不显著，省会及以上城市引

资竞争提升居住用价与房价的效应显著高于一般地级城市。根据研究结论，本文总结出了以下

启示：

（1）重塑地方官员的政绩考核制度。研究表明，地方政府间的引资竞争激励地方政府对建设

用地配置实施干预，进而提升了居住用地价格与房价，而基于这种机制带来的地价与房价的上

涨是行政干预的结果，偏离劳动生产率的房价上涨会导致地区尤其是东部地区生活及生产成本

的上升，不利于地区乃至整个国家经济竞争优势的提升。以 GDP 增长为地方官员重要政绩评价

标准的考核体系是地方政府竞争的激励机制，因此，淡化经济增长指标的比重，有利于减轻地方

政府的盲目以地引资行为，从而减轻居住用地价格与房价的上行压力。

（2）完善建设用地指标的市场化配置。研究表明，东部地区的引资竞争显著提升了居住用地
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① 考虑到影响居住用地价格与房价的区位因素 distance 是静态指标，此处参考蔡海亚和徐盈之（2017）的研究方法，使用对应年份人民币

兑美元的平均汇率乘以距离作为新的区位变量进行再检验。

② 受篇幅所限，本文未列出系统 GMM 和 2SLS 的估计结果，读者可向作者索取。
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价格与房价，而中西部地区该效应不存在，政府对土地资源配置的干预不利于要素在空间上的

有序自由流动。一方面助推了东部地区房价和成本的上涨，损害了经济竞争力的提升，另一方面

导致中西部地区供给过剩，累积债务风险。因此，解除土地资源配置的制度性障碍，建立公平开

放透明的市场规则，完善土地的市场化改革，有利于优化土地资源空间配置效率，缓解东部地区

的供地指标紧张，减轻中西部地区产能过剩的低效率。

（3）合理配置并利用资源，投资地区的竞争优势产业。工业投资若无法引致需求、创造就业

和提高收入，就无法在地区间创造竞争优势，且盲目的引资竞争容易导致产业同构，不易实现分

工，从而带来效率损失问题。因此，不同的地区应合理地将资源配置于其比较优势产业，通过集

中有布局的投资来促进地区间的产业分工，实现资源的优化配置，将有利于实现区域间的均衡

发展。

　　*本文同时得到了中央高校基本科研业务费专项（2242019S10007）的资助。作者衷心感谢两位匿名审稿人

和编辑提出的宝贵意见，当然文责自负。
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Competition of Attracting Investment，Residential Land
Prices and Housing Prices

Fan Xiaomin,  Xu Yingzhi
(School of Economics and Management，Southeast University，Nanjing 211189，China)

Summary:  The competition for industrial investment among local governments has distorted the alloca-

tion of construction land and brought the rising pressure on residential land prices and housing prices. The ex-

isting literature ignores the transmission mechanism between the competition of attracting investment and res-

idential land prices as well as housing prices. Based on the panel data of 104 Chinese major cities from 2009 to

2015，and applying the mediation effect method，this paper investigates the mechanism of attracting invest-

ment competition affecting residential land prices and housing prices. The study demonstrates that the compet-

ition of attracting investment has significantly increased residential land prices and housing prices. Specific-

ally，the competition of attracting investment mainly raises residential land prices by reducing the supply

elasticity of residential land，decreasing the per capita living land area and strengthening the rigidity of hous-

ing demand. And the competition promotes housing prices through the paths of increasing government inter-

vention，reducing the supply elasticity of residential land and improving the level of industrial agglomeration.

Compared with the housing price，the price of residential land is not sensitive to demand shock because of the

influence of the government’s administrative intervention.

　　Furthermore，the competition of attracting investment in the eastern region has remarkably increased res-

idential land prices and housing prices，while the competition in the central and western regions has a signific-

ant negative impact on residential land prices and the impact on housing prices is insignificant. And the effect

of attracting investment competition in provincial capitals on promoting residential land prices and housing

prices is significantly higher than that in general prefecture-level cities. The conclusion of the paper reveals the
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inefficiency problem under the intervention of local governments. The key to realize the healthy and coordin-

ated development of the real estate industry and the regional balanced development is to reconstruct the incent-

ive mechanism of local governments，improve the market-based allocation of construction land，and optimize

the allocation of industrial resources.

　　Compared with the existing literature，the main contributions of this paper lie in three aspects：Firstly，this

paper explains the mechanism of attracting investment competition affecting residential land prices and hous-

ing prices，deepening the understanding of the political and economic logic behind the Chinese real estate mar-

ket. Secondly，this paper explores the channels through which the competition of attracting investment affects

residential land prices and housing prices. Thirdly，breaking the single research perspective，this paper exam-

ines the heterogeneous impact of attracting investment competition on residential land prices and housing

prices in cities with different geographical locations and cities at different administrative levels，providing eco-

nomic logic inspiration for differentiated housing prices in China.

Key words:  competition of attracting investment； residential land prices； housing prices； mediation

effect method （责任编辑  石　头）
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policy objectives of better playing the role of the market’s invisible hand through the government’s visible

hand. On the contrary, if the government gives some selective policy support to polluters, such as government

subsidies, the improvement of polluters’ survival state is at the cost of distorting the market resource alloca-

tion function. Unfortunately, few studies have paid attention to it, and have been able to give a convincing ex-

planation to their survival pathway.

　　This paper investigates the survival state and moderating effect of China’s microcosmic polluters by dura-

tion analysis, and tries to spread in the following field: (1) examining the relationship between the pollutant

emission intensity and survival state of enterprises in order to judge whether highest-polluters are the first one

to be withdrawn from the market; (2) investigating whether polluters can increase their survival probability by

efficiency improvement, and evaluating whether their survival is contrary to the law of the market’s selective

function; (3) making a classification research according to light-heavy industries.

　　This paper obtains the following findings: (1) Contrary to the expectation, higher polluters have a relat-

ively longer survival time, and the endogenous treatment, continuous inspection and other robustness tests can

verify the above conclusions. (2) Polluters’ survival pathway more depends on the direct role of government

subsidies. Meanwhile, the Potter hypothesis, which fits the market’s selective function, does not appear in the

sample period. (3) Capital’s output elasticity plays a role of amplifier to strengthen the subsidy dependence of

heavy industry.

　　The survival state and survival pathway of polluters is contrary to the function of the market’s selection,

which is damage to China’s economic restructuring. Therefore, while increasing the intensity of environment-

al regulation, the government should cautiously use subsidy policies and force enterprises to achieve green de-

velopment through efficiency improvement.

Key words:  polluters； survival state； production efficiency； subsidy dependence

（责任编辑  石　头）
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